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1) SECの企業の財務内容公開に関する議論は HomerKripke， The SEC and Corporat~ 
]Ji，c田 urt-Regulationin Search of a Purtose， Law and Business， Inc./Harcourt B回目
Jovanovich. 1979などが毒考になる.























2) 以下の本節の議論は. Staff Report to the Federal Trade Com即時ion，Life Insurance 
Cost DiscZ，出.ure，Bureau of Consulller Protection， Bureau of Economics， 1979 および，
米国議会上院時開会議事録 Hearingsbefore the Com血it配 onCommerce， Sc町内 and
T即 lsportauon，U. S. Senate. 95由 Cong町田 1stSession， FTC品，dy帥 LザeInsurance 
Cost Disclosu同， 1979を基礎にしている.





いたために，前述の NAICが. 1. Surrender jnele-x， 2. Payinent index， 3. 
Equi valent L刷用1AnnuaJ Dividend，という 3つの指標を作成し.これを10
年， 20年のそれぞれについて計算，公表するという「ひな型」を考案した。ち












1. NAIC il)いわゆる Sはー.Jnde五 ComparisonSystemが，果して消費者，保
険購買者に，有用な情報を与えているのか否か，という点。
2. この報告が，生命保険の貯蓄としての側面を重要視L 収益率という点で
終身保険 (whole-lifeinsurance) が， 他の投資機会より数段劣るととを示し
たために，生命保険の意義に関する論争が牛じたこと。
3 ζの論点を提起するにあたって，やや独断的な FTCの見解のもとに，有
期保険 (terminsurance) と比べて，終身保険 (wholelife insurance)が商
品として格段に劣ることを断じたために，これに対する反論の攻勢が，生命保


















より詳νい情報を知りたければ， WisconsinBuyer's Guide to Life Insurance 
の4-8ベ ジを御覧 Fさい。これはこの保険契凋書と同時に受けとっておられ
るはずです。J(FTC， Life Insurance Cost Disclosure， p. 169より号l用，拙
訳。〉
しかしながら， FTC報告は NAICによって次のような批判を浴びた。
FTCは報告に先立って， 1976年に Wisconsin大学の Formisanoと， Purdue 
大学の Jacobyに，従来のディスクロージァの内容の人々の理解度を調査依頼
したが， このうち. ほとんど理解きれていないFいう調査結果を出した For
mlsano報告のみを重視し Jacoby報告を十分検討していない，というもの
であヴた。

















































例えば AetnaLife & Casua1ty Co.の Chairmanof the Boardの John
H. Filer氏の反論は象徴的である。日く["終身生命保険は，部分的に保険
であって，部分的に貯蓄というのではない。それは全くの保険である。J(Hear-
ings befm-e the Committee on Commerce， Science， and Transportation 
U. S. Senate， 95th Congress. 1st Session， FTC Study on Life Insurance 
Cost Duclosure， 1979) 
Filer氏ほこう述べて， 終身生命保険が，たんに有期保険と貯蓄性の他の投
資機会との組合せとは全〈異なる独自の商品であるとするのである。

















































ただもし Yaari のような分折が現実妥当性を欠〈とするならば， それは，
多くの経済学研究者以外の人々がしばしば指摘するように，次のような点に根
拠が求められる。すなわち人々は，貯蓄決定や保険契約を行うにあたって，経
4) l沼田ahemYaari.“Uncertain Lifetime， Life Insurance and the Theory of the Consumcr，" 
R町 Z町υofEcon町nicSj如 dies，Vol. 32，1965および MichaelRo由schild& Joseph Stiglitz， 
“Equilibrium in CompetょtiveIn1Sur.anし:eMarkets: An Essay on the Economics of Imperfect 
Information:・Q，岨吋町'ZyJournaZ Q/' Econ01叩 CS，Vol. 90， 1976. 


























5) Arrow~ の分析の内容目的確な紹介として，室田武「期待と不確実性J r経済学大辞典 I~ 第
2販(東洋経潰新報梓〕をあげてお〈ロ
~6 (26) 第 128巻第1田2号


























7) Amos Tve四 ky& Daniel Kahneman，“J udgement under Uncertainty: Heuri曲目，n占
Biasεss，"品cience，Vol. 185， 1974 
アメリカ生命保険業におけるコスト・ディスクロー ジァの経済学的考察 (27) 27 
定をなしえない被保険者の意志決定を，保険機関が代行するという考え方に立
って，保険市場の意義をとらえ直すという考え方であるヘ




















的 AgenC)'理論につい日ま多〈の文献があるが，例えば StephcnR03S，“The Economic 
Theory of Agency: The Principal's Problem，" A叩 ericanEconomic R町曜日"Vol. 63， 
1973をあげてお〈。
9) G. Akerlof， “The E∞n"，四国 ofCaste，国ldthe Rat Race and oth巴rWoeful Tales，" 
Quarterly Journalザ Economics，VoL 90， 1976.参照ー 本論士は，タイトル，内容とも保険
型論とは全〈異なあので，保険理論では艶祖きれているが.保険理論への適用可能性は高いー
28 (28) 第 128巻第1.2号
が反応を示すかについての検討が不十分であるからである。
同時に他方で，コスト・ディスグロージァに関する FTCの分折は Iリス
ク」のλ々 の聞での配分のあり方に関する理論的分折根拠が薄弱であるという
感は杏めない。
今後 FTCの報告が引き企となって["リスク」分配り実態が十分検討され
るようになることを期待すると共に，これに応じて前節の理論的研究が進展す
ることを期待Lたい。
